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WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

18 lutego 2025 .
Sad Najwyzszy w Izbie Cywilnej w sktadzie:

SSN Karol Weitz (przewodniczacy)
SSN Marta Romanska

SSN Roman Trzaskowski (sprawozdawca)

po rozpoznaniu na posiedzeniu niejawnym 18 lutego 2025 r. w Warszawie
skargi kasacyjnej T. spétki akcyjnej w K.

od wyroku Sgdu Okregowego w Katowicach

z 29 pazdziernika 2021 r., IV Ca 182/21,

w sprawie z powodztwa t.S.

przeciwko T. spotce akcyjnej w K.

o zwolnienie zajetego przedmiotu spod egzekuciji,

1) oddala skarge kasacyjna;

2) zasadza od pozwanej na rzecz powoda, z tytutu kosztéw
postepowania kasacyjnego, kwote 1800 (tysiac osiemset) zi
z odsetkami w wysokosci odsetek ustawowych za opéznienie
w spelnieniu swiadczenia pienieznego za czas po uptywie

tygodnia od doreczenia pozwanej niniejszego orzeczenia.

Marta Romanska Karol Weitz Roman Trzaskowski

(K.L.)
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UZASADNIENIE

Wyrokiem z dnia 29 pazdziernika 2021 r. Sad Okregowy w Katowicach oddalit
apelacje pozwanej T. S.A. w K. od wyroku Sgdu Rejonowego Katowice-Wschod w
Katowicach z dnia 7 grudnia 2020 r. zwalniajgcego od postepowania
zabezpieczajgcego prowadzonego przez Komornika Sgdowego przy Sadzie
Rejonowym w Bielsku-Biatej P.R., pod sygn. akt Km [...], dwa tysigce akcji na
okaziciela serii A Spétki H. S.A. w R. (dalej — ,H. S.A.”) o numerach od 480329 do
480522 oraz od 495288 do 497093 (dalej akcje o tych numerach — ,Akcje”).

W sprawie ustalono — w zakresie istotnym dla rozpoznania skargi kasacyjnej
- ze zgodnie z art. 7.2 Statutu H. S.A. (,Statut”) spotka ta mogta zorganizowac obrot
swoimi akcjami miedzy osobami trzecimi albo zleci¢ zorganizowanie i prowadzenie
takiego obrotu. W mysl art. 9.1 Statutu wszystkie akcje Spoétki byty akcjami zwyktymi
na okaziciela i nie podlegaty zamianie na akcje imienne, z wyjgtkiem przypadku
wymienionego w art. 9.3. W celu wydania akcji Spotka miata ztozy¢ je do depozytu
w wybranym przez siebie banku, biurze maklerskim lub innej instytucji posiadajgcej
uprawnienia do przechowywania papieréw warto$ciowych oraz spowodowac
wydanie akcjonariuszowi przez ten bank, biuro maklerskie lub instytucje imiennego
zaswiadczenia depozytowego (art. 9.2 Statutu). Akcjonariusz méogt podjgé akcje
z depozytu, o ktérym mowa w art. 9.2, po ich uprzedniej zmianie na akcje imienne
(art. 9.3 Statutu).

H. S.A. pierwotnie wyznaczyta B. w B. jako miejsce zdeponowania akciji.
Stamtad akcje nalezgce do spotki E. S.A. (dalej — ,Spotka E.”) — w tym Akcje - zostaty
podjete przez Prokuratora Prokuratury Okregowej w Gliwicach jako dowdd rzeczowy

w prowadzonym postepowaniu karnym w sprawie V Ds. [...].

W dniu 26 sierpnia 2010 r. Spotka E. zbyta Akcje (wraz z innymi, oznaczonymi
akcjami H. S.A.) A.P., ktéry petnit w niej funkcje cztonka zarzadu.
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W dniu 21 grudnia 2012 r. H. S.A. zawarta umowe o realizacje ustug
w zakresie prowadzenia depozytu akcji z T.-1 (,T. DM”). W jej § 2 wskazano akcje,

ktérych umowa ta nie obejmuje, co dotyczyto m.in. Akcji.

Na podstawie prawomocnego postanowienia Prokuratora Prokuratury
Okregowej w Gliwicach z dnia 26 czerwca 2015 r. (sygn. akt V Ds. [...]) Akcje (wraz
z innymi, oznaczonymi akcjami H. S.A.) zostaty wydane Spodtce E.. Faktyczne

witadztwo nad dokumentami akcji objat A.P.

A.P. ztozyt Akcje w Domu Maklerskim T.-2 S.A. w K. (,Dom Maklerski’). W
dniu 11 maja 2016 r. Dom ten zawart z A. Sp. z o0.0. (,Spotka A.”), jako klientem,
umowe o przechowywanie irejestrowanie zmian stanu posiadania instrumentow
finansowych rynku niepublicznego oraz umowe wykonania zlecen nabycia lub zbycia
tych instrumentow. W wykonaniu tych umow Dom Maklerski posredniczyt przy
zawarciu umowy, mocg ktorej A.P. sprzedat Akcje (wraz z innymi, oznaczonymi
akcjami H. S.A.) Spoice A.

W dniu 9 sierpnia 2016 r. powdd t.S. udzielit Domowi Maklerskiemu
petnomocnictwa do dokonywania w imieniu i na rzecz powoda wszelkich czynnosci
faktycznych i prawnych, zaréwno jednostronnych jak i wielostronnych, w tym
sktadania i odbierania wszelkich oswiadczen woli i wiedzy, wtym polecen i
dyspozycji w jakiejkolwiek formie prawnej przewidzianej przez jakiekolwiek przepisy
prawa, statuty, regulaminy, procedury i inne obowigzujgce normy, majgce na celu
dokonanie  czynnosci  okreslonych w Umowie oraz petnomocnictwie
(,Petnomocnictwo powoda”). Nastepnego dnia zas zawart z Domem Maklerskim
umowy O przechowywanie i rejestrowanie zmian stanu posiadania instrumentéw
finansowych rynku niepublicznego oraz umowy wykonania zlecen nabycia lub zbycia

tych instrumentow.

Spotka A. - za posrednictwem Domu Maklerskiego - data zlecenie zbycia akcji
na okaziciela serii A spotki H. S.A. w fgcznej liczbie 2000 po 25 zt kazda, ktére z kolei
powdd zlecit naby¢. Na podstawie umowy zawartej w dniu 12 sierpnia 2016 r.
(,Umowa”) - za posrednictwem tego Domu - Spoétka A. sprzedata powodowi 2000

Akcji za cene 50.000 zt, uiszczong przezen na rachunek Domu i przekazang
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nastepnie sprzedawcy. Zgodnie z § 2 pkt 6 Umowy, z chwilg jej podpisania doszto

do przeniesienia posiadania akcji na rzecz kupujgcego.

W dniu 1 czerwca 2017 r. Sad Okregowy w Katowicach wydat postanowienie
o udzieleniu zabezpieczenia roszczenia pozwanej przeciwko Spofce E. przez zajecie
2 872 596 akcji na okaziciela H. S.A., a w dniu 12 lipca 2017 r. Komornik Sgdowy
przy Sadzie Rejonowym w Bielsku-Biatej przystgpit do wykonania tego
postanowienia przez odebranie dokumentow 989 017 akcji na okaziciela serii A
spotki H. S.A. z Domu Maklerskiego, wymienionych w Zatgczniku nr 1 do protokotu

zajecia, w tym dokumentow AkKcji.

W dniu 25 lipca 2017 r. powdd zaskarzyt te czynno$¢é Komornika, a w dniu 7
sierpnia 2017 r. Spotka E. ztozyta w trybie art. 841 § 2 k.p.c. oswiadczenie, ze nie
rosci sobie jakichkolwiek praw do zdeponowanych w Domu Maklerskim akcji na

okaziciela serii A spotki H. S.A., ktére zostaty zajete przez Komornika.

Postanowieniem z dnia 29 sierpnia 2017 r. (sygn. akt V ACz 786/17) Sad
Apelacyjny w Katowicach oddalit zazalenie Spotki E. na postanowienie Sadu
Okregowego w Katowicach z dnia 1 czerwca 2017 r. o udzieleniu zabezpieczenia
roszczenia pozwanej. W uzasadnieniu wskazano, ze pozwana uprawdopodobnita
fakt posiadania przez Spotke E. spornego pakietu akcji, a Spétka nie wykazata

okolicznosci jego zbycia.
Komornik odméwit wydania przedmiotowych akcji obowigzanemu.

Uzasadniajgc poglad o stusznosci zgdania powoda, Sgd Okregowy przyjat —
w zakresie istotnym dla rozpoznania skargi kasacyjnej - ze w sprawie zasadnicze
znaczenie miato ustalenie, czy powodowi przystuguje wtasnos¢ Akcji zajetych na
rzecz pozwanej, a wiec czy skutecznie je nabyt. Oceniajgc te kwestie, wskazat
najpierw, ze w okolicznosciach sprawy nabycie nie naruszato postanowien Statutu.
Zwrocit uwage, ze przewidziany w art. 9 ust. 2 Statutu obowigzek ztozenia akcji do
depozytu w wybranym przez Spétke banku lub biurze maklerskim byt obowigzkiem
Spoiki, ktdra przez to ztozenie miata wydac¢ akcje. Natomiast do akcjonariuszy Spotki
adresowany byt art. 9 ust. 3 Statutu, warunkujgcy mozliwo$¢é podjecia akcji
z depozytu przez akcjonariusza uprzednig ich zamiang (przez Spétke) na akcje

imienne. In casu za$ Akcje nie zostaty podjete z depozytu wyznaczonego przez H.
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S.A. (6bwczesnie B. w B.) przez akcjonariusza, lecz pobrane stamtad przez
Prokuratora Prokuratury Okregowej w Gliwicach jako dowdd rzeczowy w

prowadzonym postepowaniu karnym.

Sad drugiej instancji uznat ponadto, ze nawet gdyby przyjaé, iz omawiane
regulacje statutowe dotyczg wprost kazdego akcjonariusza H. S.A., nie wptywatoby
to na skutecznos¢ nabycia Akcji przez powoda. Z art. 337 § 12 k.s.h. bowiem wynika
jednoznacznie, ze statutowe ograniczenie zbywalnosci akcji dopuszczalne jest tylko
co do akcji imiennych, a to oznacza, iz wszelkie ograniczenia mozliwosci
rozporzgdzania akcjami na okaziciela sg niedopuszczalne i bezskuteczne. Cechg
charakterystyczng akcji na okaziciela jest petna swoboda w rozporzgdzaniu nimi
przez akcjonariusza i mozliwos¢ zachowania anonimowosci przez nabywce.
Tymczasem dazenie H. S.A. do objecia kontroli nad obrotem akcjami na okaziciela
w sposob okreslony w Statucie wprowadza faktyczng, niedopuszczalng
reglamentacje obrotu tymi akcjami. Skoro Statut uzalezniat mozliwo$¢ odebrania
akcji z depozytu od zamiany akcji ha okaziciela na akcje imienne, zbycie akcji na
okaziciela, wymagajgce wydania akcji nabywcy, byto de facto statutowo wytgczone
przed zamiang akcji na akcje imienne. Zwazywszy zas, ze zgodnie z art. 9.5 Statutu
zbycie akcji imiennej wymagato zgody Spotki, zbycie akcji na okaziciela potgczone
z jej fizycznym wydaniem nabywcy nie byto mozliwe bez zgody H. S.A. Gdyby
natomiast omawiane postanowienie Statutu rozumie¢ w ten sposob, ze zbycie akcji
na okaziciela byto mozliwe bez koniecznosci ich odebrania z depozytu, wytgcznie
przez dokonanie odpowiedniego zapisu na rachunku maklerskim, to — zdaniem Sgdu
Okregowego - oznaczatoby, ze obrot akcjami na okaziciela odbywa sie w sposéb
charakterystyczny dla akcji zdematerializowanych, czyli bez koniecznosci ich
wydania nabywcy, mimo Zze nie zostaly one zdematerializowane. Taki sposéb
regulacji obrotu akcjami przed dniem 1 marca 2021 r. pozostawat w sprzecznosci
z istotg obrotu papierami wartosciowymi na okaziciela, ktorg jest uznawanie za
uprawnionego z papieru wartosciowego osoby bedgcej w jego posiadaniu,
a przeniesienie praw z tego dokumentu zgodnie z dyspozycijg art. 921'? k.c. wymaga
jego wydania. Z art. 343 § 1 k.s.h. w brzmieniu obowigzujgcym przed dniem 1 marca
2021 r. wynikato, ze wobec spotki uwaza sie za akcjonariusza posiadacza akcji na

okaziciela. Tymczasem w Statucie przewidziano mozliwos¢ wydawania
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akcjonariuszom zamiast akcji, nieprzewidzianych w kodeksie spétek handlowych
dokumentow nazwanych ,miennymi zaswiadczeniami depozytowymi" na wzor
Swiadectw depozytowych wydawanych na dowdd objecia akcji
zdematerializowanych. Catkowicie zmienia to charakter akcji, ktéra w rzeczywistosci
przestaje byC akcjg ,na okaziciela”. Sgd odwotawczy zwrocit tez uwage, ze
wymaganie przechowywania akcji na okaziciela w wyznaczonym przez H. S.A.
depozycie zaprzeczato przewidzianemu w art. 328 § 5 k.s.h. prawu akcjonariusza do
zgdania wydania mu akcji i jego uprawnieniu do posiadania objetego papieru
wartosciowego. Zgodzit sie réwniez z powodem, ze wskazanie przez H. S.A. na
okreslone biuro maklerskie jako na wytacznego przechowawce wszystkich akcji
zmuszatoby potencjalnego nabywce akcji do zawarcia umowy zlecenia nabycia oraz
umowy o depozyt akcji z tym biurem maklerskim i stanowito oczywisty przejaw
ograniczenia obrotu akcjami niezdematerializowanymi. W zwigzku z tym Sad
stwierdzit, ze statutowo uregulowana organizacja obrotu akcjami na okaziciela w H.
S.A. wykraczata poza regulacje formalne i porzgdkowe, powodujgc, ze
w rzeczywistosci akcje nie mogty byc¢ zbyte jako akcje na okaziciela, dopodki nie stang
sie akcjami imiennymi i to zbywalnymi tylko za zgodg H. S.A., a ponadto nie moga
zosta¢ odebrane z depozytu bez spetnienia warunku ich przeksztatcenia celem
wydania nabywcy. Konstrukcja takiej ,organizacji obrotu" stanowi co najmniej

obejscie przepisdw prawa statuujgcych zasade zbywalnosci akgciji.

Zarazem Sad nie miat watpliwosci, ze naruszenie zobowigzania wynikajgcego
z faktycznie wprowadzonej winkulacji umownej akcji na okaziciela nie powoduje
niewaznosci zbycia akcji lub bezskutecznosci ich zbycia w stosunku do H. S.A. Za
dyskusyjng zas i irrelewantng w sprawie uznat kwestie, czy stwarza ono podstawe
do formutowania roszczehn odszkodowawczych w zwigzku z niewykonaniem
zobowigzania. Wskazat ponadto, ze gdyby omawiane postanowienia Statutu miaty
jedynie charakter porzgdkowy i stuzyly tylko zapewnieniu H. S.A. stanu wiedzy
o strukturze akcjonariatu, nie stanowigc faktycznego ograniczenia obrotu akcjami, to
drobne naruszenie postanowienia statutu o charakterze porzgdkowym nie powinno
prowadzi¢ do niewaznosci rozporzgdzenia akcjami, jako podstawowego prawa
majgtkowego akcjonariusza, skoro H. S.A. dowiedziata sie jednak o transakc;ji i nic

nie stato na przeszkodzie, by zostato to odnotowane w jej dokumentacji. Uchybienie
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formalne nienaruszajgce w zaden sposob praw innych akcjonariuszy ani interesu
spotki nie powinno stanowi¢ podstawy do podwazania skutecznosci umowy zawartej

przez osoby trzecie poza stosunkami wewnetrznymi spotki.

Sad drugiej instancji zwrécit tez uwage, ze Akcje znalazty sie poza depozytem
w nastepstwie przekazania ich Prokuraturze. Nastepnie Prokuratura zwrocita je
Spotce E., przez co Spotka ta znalazta sie w faktycznym posiadaniu wtasnych akgiji.
Wprawdzie mozna by twierdzié, ze kierujgc sie brzmieniem Statutu, powinna byta
ponownie ztozy¢ Akcje do depozytu, ale nie ma argumentow, by przyjac, iz akcje
znajdujgce sie poza depozytem nie mogty z tego powodu by¢ przedmiotem obrotu
na zasadach ogolnych i zostac¢ zbyte przez Spotke E. bedacy ich wtascicielem. Nie
ma podstaw, by uznac, ze przed zawarciem Umowy Akcje powinny zostac
bezwzglednie, pod rygorem zawieszenia prawa majgtkowego akcjonariusza do
zbycia akcji, przekazane do depozytu przymusowego, skoro warunek taki nie wynika
z tresci Statutu. W ocenie Sgdu swiadectwem utomnosci procedury wprowadzonej
do Statutu jest tez to, ze nie byto nawet technicznej mozliwosci oddania akcji do
przymusowego depozytu T. DM, gdyz z umowy z dnia 21 grudnia 2012 r. o realizacje
ustug w zakresie prowadzenia depozytu akcji, zawartej przez H. S.A. zT. DM,
wynikato, iz akcje o wskazanych numerach (w tym Akcje) nie podlegty ztozeniu do

tego depozytu.

Sad Okregowy nie miat tez watpliwosci, ze nabyte Akcje znalazly sie
w posiadaniu powoda. Zauwazyt bowiem — nawigzujgc do pogladéw doktryny
i orzecznictwa — ze wydanie akcji na okaziciela w rozumieniu art. 9212 w zwigzku
z art. 921" k.c. moze nastgpi¢ takze przez przeniesienie posiadania dokumentéw
w sposob opisany w art. 350 albo art. 348 zd. drugie k.c. Skoro w art. 9212 k.c. mowa
jest o wydaniu dokumentu, a nie o jego wreczeniu, chodzi o dopetnienie
ktéregokolwiek ze sposobow przeniesienia posiadania okreslonych w art. 348-350
k.c.

Skarge kasacyjng od wyroku Sgdu Okregowego wniosta pozwana,
zaskarzajgc go w catosci. Zarzucita naruszenie prawa materialnego, tj. art. 337 § 2
k.s.h. (w stanie prawnym obowigzujgcym w dniu 12 sierpnia 2016 r.). Wniosta

o uchylenie zaskarzonego wyroku w catosci i przekazanie sprawy Sagdowi
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Okregowemu w Katowicach do ponownego rozpoznania i rozstrzygniecia o kosztach

postepowania kasacyjnego.
Sad Najwyzszy zwazyl, co nastepuje:

Zarzucanego naruszenia art. 337 § 2 k.s.h. skarzgca dopatrzyta sie
W przyjeciu, ze statutowy wymog deponowania niezdematerializowanych akcji na
okaziciela w depozycie wyznaczonym przez emitenta stanowi niedozwolone
ograniczenie zbywalnosci tych akcji. Zwrdcita uwage, ze istotg tych postanowien
Statutu nie byto wytgczenie mozliwosci jakiegokolwiek rozporzgdzania tymi akcjami,
skoro kazdy witasciciel akcji na okaziciela mégt je zby¢ dowolnemu podmiotowi, na
dowolnych warunkach, bez wiedzy emitenta. Zasady te obowigzywaty wszystkich
akcjonariuszy, a do dualizmu obrotu prawnego akcjami na okaziciela H. S.A. doszto
dopiero na skutek podjecia pakietu 2.872.596 akcji przez Prokuratora Prokuratury
Okregowej w Gliwicach i nastepnie fizycznym zwrocie tych akcji nie do emitenta
w celu zdeponowania tych akcji w wybranym depozycie (i zawarcia lub aneksowania
umowy w tym zakresie z depozytariuszem), lecz do Spdtki E., bedacej
akcjonariuszem H. S.A. W ocenie skarzgcej brak technicznej mozliwosci
zdeponowania Akcji w przymusowym depozycie T. DM, stanowit przejaw dziatania
majgcego na celu zmuszenie podmiotu, ktory fizycznie otrzymat akcje na okaziciela
od Prokuratora Prokuratury Okregowej w Gliwicach do ich zdeponowania za
posrednictwem emitenta, co miato zrownac sytuacje wszystkich akcjonariuszy z akcji
na okaziciela tej spétki i uchroni¢ przed powstaniem dwoch rezimoéw obrotu tymi
akcjami. Nic za$ nie stato na przeszkodzie, aby powdd wraz ze Spotkg A. wystapili
do H. S.A. o przyjecie spornych akcji do depozytu przymusowego albo o wskazanie

przez emitenta takiego depozytu.

Pozwana nie zgodzita sie tez ze stanowiskiem, ze zawarcie umowy sprzedazy
akcji w sytuacji, w ktérej akcje te znajdujg sie poza depozytem wyznaczonym przez
emitenta, stanowi jedynie uchybienie formalne nienaruszajgce praw innych
akcjonariuszy ani interesu spofki i nie stwarza podstawy do podwazania skutecznosci
tej umowy. Jej zdaniem oznaczatoby to, ze sporne postanowienia Statutu bytyby —
sprzecznie z wolg akcjonariuszy, bedacych ich twércami - puste, pozbawione

jakiejkolwiek sankcji, dochodzenie bowiem przez H. S.A. albo innego akcjonariusza
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roszczen przeciwko powodowi w zwigzku z nabyciem przezen Akcji bez dochowania
wymogu ich deponowania w depozycie przymusowym ustanowionym przez H. S.A,,
bytoby w istocie niemozliwe, skoro nabywanie akcji na okaziciela nie podlegato
jakiemukolwiek zgtoszeniu do emitenta. W konsekwencji nalezato uznaé, ze
skuteczne przeniesienie wtasnosci akcji na okaziciela H. S.A. w éwczesnym stanie
prawnym mogto nastgpi¢ jedynie, jesli akcje te byty zdeponowane w depozycie

wyznaczonym przez emitenta, tj. w T. DM.

Rozwazenie argumentow pozwanej nalezy rozpoczg¢ od przypomnienia, ze
zgodnie z art. 337 § 1 k.s.h. akcje sg zbywalne, co w swietle art. 57 § 1 k.c. oznacza,
iz nie mozna przez czynnos¢ prawng wytgczy¢ ani ograniczy¢ uprawnienia do ich
przeniesienia albo obcigzenia. Odstepstwo od tej zasady przewiduje art. 337 § 2
k.s.h., jednakze dotyczy ono jedynie akcji imiennych. W odniesieniu do akcji na
okaziciela kodeks go nie przewiduje, a tym samym niedopuszczalne i prawnie
niemozliwe jest skuteczne rzeczowo wytgczenie albo ograniczenie rozporzgdzania
nimi. Nic w tym wzgledzie nie zmienia art. 338 § 1 k.s.h., ktéry wprawdzie dopuszcza
umowne ograniczenie na okreslony czas (nie dtuzszy niz piec¢ lat) rozporzgdzania
akcjg lub czescig utamkowg akcji i — lege non distinguente — dotyczy takze akcji na
okaziciela, jednakze zgodnie z dominujgcym pogladem chodzi tu jedynie
0 ograniczenie obligacyjne, skuteczne inter partes, ktdrego naruszenie nie podwaza
skutecznosci rozporzadzenia (por. wyrok Sgdu Najwyzszego z dnia 19 lutego
2013 r., Il PK 169/12, niepubl.).

Prowadzi to do wniosku - zgodnego ze stanowiskiem Sgdu Okregowego - ze
wszelkie nieprzewidziane ustawag, a zastrzezone w statucie czy innej czynnosci
prawnej przestanki dopuszczalnosci rozporzgdzania akcjg na okaziciela nie moga

wywrzeé skutku rzeczowego, a jedynie — co najwyzej - skutek obligacyjny.

W tym Swietle kwestia, czy postanowienia Statutu przewidujgce ztozenie akciji
na okaziciela (w tym Akcji) do depozytu wybranego przez H. S.A. i wydanie
imiennego zaswiadczenia depozytowego zmierzaty takze posrednio — cho¢ wprost
to z nich nie wynika - do ograniczenia obrotu tymi akcjami przez wykluczenie obrotu
akcjami niezdeponowanymi, czy tez miaty jedynie charakter porzadkowy (zmierzaty

do zapewnienia H. S.A. wiedzy o obrocie akcjami na okaziciela i o ich nabywcach) i
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w ogole nie regulowaty kwestii obrotu pozadepozytowego, jest in casu irrelewantna,
poniewaz ewentualne ograniczenie i tak nie mogto wywrze¢ skutku rzeczowego, a co
najwyzej obligacyjny (por. tez wyrok Sgdu Najwyzszego z dnia 27 kwietnia 2022 r.,
Il CSKP 717/22, niepubl.). W zwigzku z tym bez znaczenia jest réwniez to, czy Spotka
A. miata obowigzek i mozliwo$¢ zdeponowania Akcji za posrednictwem H. S.A. i czy
sporna Umowa zostata zawarta z naruszeniem przedmiotowych postanowien
statutowych. Nawet bowiem gdyby uznac, ze in casu doszto do takiego naruszenia,
nie podwazatoby ono skutecznosci Umowy, bedacej zrodtem prawa powoda
uzasadniajgcego zwolnienie Akcji z zabezpieczenia. W tej sytuacji jedynie ubocznie
mozna odnotowac¢ sprzecznos¢ w rozumowaniu skarzgcej, ktéra z jednej strony
twierdzi, ze sporne postanowienia Statutu nie stanowity ograniczenia zbywalnosci
akcji, a z drugiej — ze zbycie akcji nieztozonych do depozytu byto nieskuteczne.
Pewng niekonsekwencje mozna tez dostrzec w rozumowaniu Sgdu odwotawczego,
skoro z jednej strony dopatruje sie w tych postanowieniach statutowych
niedopuszczalnego ograniczenia mozliwosci rozporzgdzania akcjami na okaziciela —
w ich Swietle zbycie akcji na okaziciela, wymagajgce wydania akcji nabywcy, miato
by¢ wytgczone przed zamiang akcji na akcje imienne, ktora wymagata zgody H. S.A.
— albo niedopuszczalnej dematerializacji obrotu akcjami na okaziciela (m.in. przez
rezygnacje z wymagania wydania zbywanej akcji i podwazenie funkcji legitymacyjne;j
zwigzanej z posiadaniem akcji oraz naruszenie prawa akcjonariusza do faktycznego
wiadania akcjg), a z drugiej strony przyznaje, ze wydanie akcji na okaziciela w
rozumieniu art. 921'2 w zwigzku z art. 921 k.c. moze nastgpi¢ nie tylko przez
wydanie rzeczy, o ktérym mowa w art. 348 zd. 2 k.c., ale takze w sposob okreslony
w art. 350 k.c. (por. co do wyktadni dopuszczajgcej takg mozliwos¢ wyroki Sadu
Najwyzszego z dnia 3 czerwca 2015 r., V CSK 566/14, OSNC 2016, nr 5, poz. 64 iz
dnia 27 kwietnia 2022 r., Il CSKP 717/22, niepubl.).

Z tych wzgleddéw, na podstawie art. 398'* k.p.c., Sgd Najwyzszy orzekt, jak

w sentenciji.

Marta Romanska Karol Weitz Roman Trzaskowski

(K.L.)
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